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〔摘 要〕 制造企业从生产商品向提供服务转变的过程中，应如何选择适宜的转型路径、提出相应
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标，选择至少有 1 年披露了该指标的企业; (2)
剔除上市时间不足 1 年的企业; (3)删掉有悖常
理的观测值，例如员工总数、总产值、固定资产
为负，市场占有率大于 1 或小于 0 的错误记录。
筛选出错漏值之后，得到了 639 家制造公司 2 年
的非平衡面板数据，总共 1385 个观测值。数据包
括 17 个制造行业，对应的行业分类代码是 GB /
4754 － 2011 中 C25 － C41。研究涉及的企业特征
等变量信息均来自 Wind数据库和上市公司年报。
2. 2 变量测量
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2. 2. 4 控制变量






融资约束，SA 指数 = 0. 04 × size2 － 0. 74 × size －








MＲit = α + βST
T
it + γCVit +∑αi +∑γt + εit
MＲit = α + βVP
T
it + γCVit +∑αi +∑γt + εit













CV为由 5 个控制变量组成的矩阵，αi 和 γt 分别
是个体和时间固定效应，εit是随机扰动项，α、
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成率的作用是正面显著的 (βE = 0. 06， p ＜
0. 01)，假设 1 得以验证，实施嵌入式服务转型可
以提高加成率。混入式服务转型对加成率的作用

















作用 (0. 08 ＞ － 0. 07 );而对小企业而言，则
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表 2 实证结果 (1)
变量 全样本 大企业 小企业
ST 0. 03 0. 05＊＊ 0. 05＊＊＊
EST 0. 06＊＊＊ 0. 08＊＊ 0. 02*
MST － 0. 05＊＊＊ － 0. 07* 0. 06＊＊＊
MP 3. 75＊＊＊ 4. 04＊＊＊ 3. 79＊＊＊ 0. 74 0. 48 1. 08 4. 2＊＊＊ 4. 77＊＊＊ 4. 52＊＊＊
SA 1. 84＊＊＊ 1. 53＊＊＊ 1. 87＊＊＊ 3. 99＊＊＊ 3. 81＊＊＊ 4. 26＊＊＊ － 0. 04 － 0. 45 － 0. 1
ＲD － 0. 08＊＊＊ － 0. 07＊＊＊ － 0. 07＊＊＊ － 0. 06* － 0. 05 － 0. 06* － 0. 07＊＊＊ － 0. 07＊＊＊ － 0. 07＊＊＊
IG － 35. 7＊＊＊ － 33. 2＊＊＊ － 35. 6＊＊＊ － 87. 4＊＊＊ － 85. 2＊＊＊ － 89. 2＊＊＊ 1. 28 3. 13 0. 12
OC － 0. 07＊＊＊ － 0. 07＊＊＊ － 0. 07＊＊＊ － 0. 12＊＊＊ － 0. 12＊＊＊ － 0. 12＊＊＊ 0. 02 0. 01 0. 01
Ｒ2 0. 32 0. 35 0. 35 0. 44 0. 44 0. 42 0. 32 0. 28 0. 4









3. 3 第 2 个模型的检验结果
从全样本来看，功能型价值主张、情感型价
值主张的回归系数都显著为正 (βF = 0. 46、βE =













表 3 实证结果 (2)
变量 全样本 大企业 小企业
VP 1. 54* 0. 27* 3. 04＊＊
FVP 0. 46* 0. 02* 0. 61*
EVP 0. 76* 0. 23* 1. 69＊＊
MP 2. 2* 2. 14* 2. 2* 0. 16 0. 15 0. 16 3. 05＊＊＊ 2. 88＊＊ 3. 01＊＊
SA 0. 21 0. 22 0. 22 － 0. 09 － 0. 09 － 0. 09 － 0. 14 － 0. 15 － 0. 12
ＲD － 0. 06＊＊＊ － 0. 07＊＊＊ － 0. 07＊＊＊ － 0. 07＊＊＊ － 0. 07＊＊＊ － 0. 07＊＊＊ － 0. 06＊＊＊ － 0. 06＊＊＊ － 0. 06＊＊＊
IG － 31. 3＊＊＊ － 31. 9＊＊＊ － 31. 4＊＊＊ － 46. 7＊＊＊ － 46. 6＊＊＊ － 46. 7＊＊＊ － 21. 9＊＊＊ － 23. 4＊＊＊ － 22. 8＊＊＊
OC － 0. 03＊＊＊ － 0. 03＊＊＊ － 0. 03＊＊＊ － 0. 03* － 0. 03* － 0. 03* － 0. 03* － 0. 03* － 0. 03*
Ｒ2 0. 34 0. 32 0. 3 0. 35 0. 35 0. 35 0. 3 0. 29 0. 27
注:省略了截距项。＊＊＊、＊＊、* 分别代表 1%、5%、10%显著性水平。
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EST 0. 05* 0. 03*
MST － 0. 07＊＊＊ － 0. 08＊＊＊
VP 0. 29*
FVP 0. 09* 0. 07*
EVP 0. 74* 0. 62*
ST × VP 0. 11＊＊＊
EST × FVP 0. 01*
EST × EVP － 0. 07＊＊＊
MST × FVP 0. 01*
MST × EVP － 0. 06*
Ｒ2 0. 34 0. 36 0. 36 0. 39 0. 4
注:省略了控制变量。＊＊＊、＊＊、* 分别代表 1%、5%、10%显著性水平。
关于二维调节效应，交互项 EST × FVP 系数
在 10%显著水平下是正的，说明当制造企业采纳
功能型价值主张时，嵌入服务转型对加成率的边
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Service Transition of Chinese Manufacturing Firms，
Value Proposition Innovation and Markups
Yue Yuanyuan1，2 Lin Minshu2
(1． Party School of Putian Municipal Committee of CPC，Putian 351100，China;
2． School of Economics，Xiamen University，Xiamen 361005，China)
〔Abstract〕How do manufacturing firms choose the appropriate transition path and propose the corresponding value proposition
in the process of changing from producing commodity to providing service?Based on the data of 639 listed firms during 2014 to
2016，this paper discusses the impact of service transition on markups taking into account the value proposition． The research
shows that large enterprises are suitable for embedded services，small enterprises are suitable for mixed services to increase the
markups． Adopting the value proposition to match the transformation could enhance the impact of service transition． Manufacturing
firms implement mixed transformation adopting emotional proposition，or implement embedded transformation adopting functional
proposition，both can make the markups higher．
〔Key words〕manufacturing industry;service transition;value proposition;markups;regression analysis;manufacturing
servitization
(责任编辑:史 琳)
—061—
